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ABSTRAK
Konsep paritas daya beli relatif diterapkan untuk mengukur nilai tukar mata
uang beberapa negara yaitu - Mark Jerman, Yen Jepang, Poundsterling Inggris,
Franc Perancis, Krona Swedia, Lira Italia dan Dolar Kanada, terhadap Dolar
Amerika. Selain itu, penelitian ini bertujuan melihat sensitivitas perubahan indeks
harga konsumen terhadap perubahan nilai tukar mata uang tiap negara terhadap
Dolar Amerika serta menguji apakah terdapat perbedaan secara signifikan antara
nilai tukar aktual dengan nilai tukar berdasarkan konsep paritas daya belinya.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa dalam jangka panjang, nilai tukar aktual
akan bergerak kembali mendekati nilai tukar paritas daya belinya. Sebaliknya dalam
jangka pendek, nilai tukar aktual dan nilai tukar paritas daya belinya seringkali
mengalami disekuilibrium. Ditemukan juga bahwa setiap perubahan positif daya beli
masyarakat menyebabkan adanya perubahan positif nilai tukar aktual mata uang
setiap negara, kecuali negara Jepang.
Kata kunci: paritas daya beli, mata uang, kurs valuta asing
ABSTRACT
The concept of relative purchasing power parity is applied to evaluate the
exchange rates for currencies such as: the German Mark, Japanese Yen, British
Poundsterling, French Franc, Swedish Krona, Italian Lira, and the Canadian
Dollar against the USA dollar. Another objective of the study is to evaluate the
sensitivity of consumer price indices to exchange rates for each country as well as
to test for differences between atual exchange rates and their PPP predicted rates.
The results show that in the long-run, actual exchange rates continually move
toward the purchasing power predicted rates. On the other hand, in the short-run,
the actual and parity exchange rates often experience disequilibrium. It was also
found that positive changes in society’s purchasing power caused positive changes
in the actual exchange rates in every country except Japan.
Keywords: purchasing power parity, currency, foreign exchange rate
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Salah satu hal yang menandai pergerakan meluasnya globalisasi adalah semakin
bebasnya pasar dunia, hambatan perdagangan mulai berkurang dan semakin tidak
berarti. Transaksi melewati batas negara merupakan hal yang relatif mudah dan bukan
hal yang luar biasa. Sehingga volume perdagangan internasional pun semakin
meningkat.
Seiring dengan meningkatnya perdagangan internasional, meningkat pula penggunaan
valuta asing. Nilai tukar valuta asing selalu berubah-ubah. Banyak hal yang
mempengaruhi perubahan tersebut, misalnya tingkat inflasi, tingkat pendapatan
masyarakat, suku bunga, kontrol pemerintah atas perekonomian, termasuk harapan atau
perkiraan masyarakat mengenai kondisi-kondisi perekonomian di masa yang akan datang
juga turut mempengaruhi perubahan dalam nilai tukar mata uang (Madura, 1997:108-
114).
Lebih jauh, adanya perbedaan daya beli mata uang suatu negara dengan negara lainnya
akan memberikan kesempatan luas bagi pihak tertentu untuk mengambil keuntungan
sebesar-besarnya, yang dikenal dengan istilah international arbitrage. Pada prinsipnya
para international arbitrageurs berusaha “membeli komoditi dengan harga serendah
mungkin untuk kemudian dijual dengan harga setinggi mungkin,” dengan demikian dapat
dikatakan bahwa seorang arbitrageurs akan mengharapkan perbedaan nilai tukar antar
mata uang tetap tinggi dan tidak stabil.
Akibat diatas mendorong adanya pemberlakuan hukum satu harga atau the law of one
price dimana perdagangan barang dan jasa, termasuk komoditi lainnya antar negara
haruslah memiliki biaya transaksi yang sama nilainya di seluruh dunia. Oleh sebab itu,
nilai tukar antara mata uang domestik dan komoditi domestik haruslah sama dengan nilai
tukar antara mata uang domestik dengan komoditi luar negeri, dengan kata lain, satu unit
mata uang dalam negeri seharusnya memiliki nilai daya beli yang sama di seluruh dunia
(Salvatore, 1997:44). Pada dasarnya penelitian ini ditujukan untuk menemukan
penyesuaian perubahan nilai tukar mata uang tersebut, dengan menggunakan konsep yang
dinamakan paritas daya beli atau purchasing power parity.
Konsep paritas daya beli dalam penelitian ini diuji dalam jangka waktu panjang,
antara bulan Januari tahun 1990 sampai bulan April tahun 1997. Karena berdasarkan
serangkaian pengujian terdahulu menunjukkan bahwa konsep paritas daya beli cenderung
dapat dilihat secara lebih tepat, atau dengan kata lain, berlaku dalam jangka waktu
panjang (Salvatore, 1997:133).
Secara keseluruhan, penelitian ini bertujuan, pertama, menyajikan nilai tukar mata
uang beberapa negara yaitu - Mark Jerman, Yen Jepang, Poundsterling Inggris, Franc
Perancis, Krona Swedia, Lira Italia dan Dolar Kanada, terhadap Dolar Amerika - yang
seharusnya berlaku berdasarkan hasil implementasi konsep paritas daya beli. Kedua,
melihat sensitivitas perubahan indeks harga konsumen terhadap perubahan nilai tukar
mata uang tiap negara terhadap Dolar Amerika. Ketiga, menguji apakah terdapat
perbedaan secara signifikan antara nilai tukar aktual dengan nilai tukar berdasarkan
konsep paritas daya belinya. Keempat, melihat sejauhmana kontribusi faktor inflasi dalam
menentukan nilai tukar mata uang masing-masing negara.
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Menurut Shapiro (1996:820) “Purchasing power parity is the notion that the ratio
between domestic and foreign price level should equal the equilibrium exchange rate
between domestic and foreign currencies.” Shapiro berusaha menjelaskan paritas daya
beli merupakan persamaan yang menyatakan bahwa rasio antara tingkat harga domestik
dan luar negeri seharusnya sama dengan tingkat ekuilibrium nilai tukar mata uang
domestik dan luar negeri.
Pada dasarnya, teori paritas daya beli adalah sebuah cara untuk meramalkan kurs
keseimbangan, jika suatu negara mengalami ketidakseimbangan neraca pembayaran.
Kurs keseimbangan adalah kurs yang akan menyeimbangkan nilai impor dan ekspor suatu
negara (Salvatore, 1997:43). Jadi jika nilai impor lebih besar daripada nilai ekspornya
(defisit) maka mata uang negara tersebut akan mengalami depresiasi atau kursnya
melemah.
Lebih lanjut, teori paritas daya beli mencoba untuk menjelaskan bahwa pergerakan
kurs antara mata uang dua negara disebabkan oleh tingkat harga masing-masing negara.
Dalam jangka panjang, tingkat harga domestik akan mempengaruhi pembentukan suatu
kurs.
Teori paritas daya beli memprediksikan bahwa kenaikan tingkat harga domestik
mencerminkan adanya penurunan daya beli mata uang domestik. Penurunan daya beli
mata uang tersebut akan diikuti dengan depresiasi mata uangnya. Demikian pula
sebaliknya, kenaikan daya beli mata uang domestik  mencerminkan terjadinya apresiasi
mata uang tersebut secara proporsional dalam pasar valuta asing.
Adanya depresiasi ataupun apresiasi mata uang yang proporsional ini menyebabkan
terjadinya keseimbangan dalam perdagangan internasional. Jadi, suatu negara tidak akan
mengalami kelebihan impor atau ekspor, dengan kata lain, nilai ekspor-impornya
seimbang.
Teori paritas daya beli memiliki dua versi yaitu versi absolut dan versi relatif. Teori
paritas daya beli absolut mengatakan bahwa kurs ekuilibrium sama dengan rasio tingkat-
tingkat harga yang berlaku di kedua negara yang terkait. Sedangkan versi relatifnya
menyatakan bahwa perubahan kurs dalam jangka waktu tertentu akan bersifat
proporsional atau sebanding besarannya terhadap perubahan tingkat-tingkat harga yang
berlaku di kedua negara selama periode yang sama. Jadi, paritas daya beli relatif
mengubah versi absolutnya, dari sebuah pernyataan mengenai tingkatan harga dan kurs
menjadi perubahan harga dan perubahan kurs (Salvatore, 1997:126).
Karena banyaknya kelemahan-kelemahan yang disebabkan asumsi-asumsi yang tidak
realistis dalam versi absolut teori paritas daya beli, maka terbentuklah versi relatifnya.
Rumusan paritas daya beli versi relatif ini adalah :
     (Pa1/Pa0)
Rab1  =                            x   Rab0
    (Pb1/Pb0)
Dimana,
Rab1 dan 0 = kurs negara A terhadap negara B pada periode 1 dan 0
Pa1 dan 0 = indeks harga konsumen negara A pada periode 1 dan 0
Pb1 dan 0 = indeks harga konsumen negara B pada periode 1 dan 0
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Berbagai pengujian empiris membuktikan bahwa versi relatif teori paritas daya beli
dapat memberikan  perkiraan yang cukup baik dalam jangka panjang dan dalam berbagai
kasus terjadinya gangguan moneter murni, seperti lonjakan inflasi dan sebagainya
(Salvatore, 1997:133).
Namun tidak dapat disangkal, dibalik manfaat-manfaat yang dapat diperoleh, teori
paritas daya beli versi relatif masih memiliki beberapa kelemahan.
Ada beberapa kelemahan di dalam teori paritas daya beli ini. Menurut Madura, dua hal
utama yang menyebabkan teori paritas daya beli ini tidak konsisten adalah adanya faktor-
faktor lain sebagai pembentuk kurs dan tidak adanya barang pengganti (substitute goods)
(Madura, 1997:238).
Sedangkan menurut Salvatore (1997:137-139), ada beberapa hal yang dapat
melemahkan konsep paritas daya beli, pertama, asumsi hukum satu harga yang tidak
memperhitungkan adanya biaya-biaya transportasi dan hambatan perdagangan seperti
tarif dan sebagainya. Kedua, adanya pasar monopolistik dan oligopolistik akan semakin
melemahkan hukum satu harga ini. Apalagi bila hal tersebut diikut besarnya biaya
transportasi dan hambatan perdagangan. Ketiga, adanya barang dan jasa yang tidak dapat
diperdagangkan secara internasional yang akan mempengaruhi pembentukan indeks
harga umum tiap-tiap negara dan keempat, jenis komoditi acuan yang digunakan tiap-tiap
negara untuk menghitung tingkat inflasinya berbeda-beda. Hal ini disebabkan karena
preferensi akan konsumsi masing-masing negara berbeda-beda. Namun, kenaikan
tersebut belum tentu dialami oleh negara lain yang tidak menjadikan beras sebagai
komoditi acuannya.
METODE PENELITIAN, HIPOTESIS DAN DATA
Penelitian ini mengambil seluruh data dari jaringan internet. Data tersebut meliputi
indeks harga konsumen dan nilai tukar mata uang ketujuh negara yang menjadi obyek
penelitian terhadap Dolar Amerika. Periode sampel diambil mulai dari bulan Januari 1990
sampai bulan April 1997, secara kwartalan. Perkecualian untuk mata uang Poundsterling
Inggris, data diambil mulai bulan Oktober tahun 1990 dikarenakan data yang tersedia
hanya mulai bulan September tahun 1990. Data nilai tukar mata uang seluruhnya tersedia
berdasarkan rata-rata harian (daily averages) dan menggunakan suku bunga antar bank
(interbank rate ).
Pengambilan data dari jaringan internet dilakukan pada bulan November 1999 dan
berasal dari:
1. OANDA, Inc. Historical Currency Table Ó 1997-1999, yaitu data nilai tukar mata
uang atau exchange rate:
a) USD to CAD atau konversi Dolar Amerika dalam Dolar Kanada
b) USD to DEM  atau konversi Dolar Amerika dalam Mark Jerman
c) USD to FRF atau konversi Dolar Amerika dalam Franc Perancis
d) USD to GBP atau konversi Dolar Amerika dalam Poundsterling Inggris
e) USD to ITL atau konversi Dolar Amerika dalam Lira Italia
f) USD to JPY atau konversi Dolar Amerika dalam Yen Jepang
g) USD to SEK atau konversi Dolar Amerika dalam Krona Swedia
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2. U.S. Department of Labor, Bureau of Labor Statistics
Yaitu data indeks harga konsumen bulanan untuk negara Amerika Serikat, Inggris,
Perancis, Jepang, Jerman, Italia, Kanada, dan Swedia, dengan tahun dasar 1982-1984.
PENGUKURAN KONSEP/VARIABELNYA
Penelitian ini menerapkan konsep paritas daya beli atas negara obyek penelitian pada
periode bulan Januari tahun 1990 sampai bulan April 1997 untuk mencapai beberapa
tujuan, yang didefinisikan ke dalam empat hal, yaitu:
1. Menentukan nilai tukar mata uang beberapa negara yang seharusnya berlaku pada
periode tersebut atau nilai tukar paritas daya beli terhadap nilai tukar aktualnya.
 Nilai tukar aktual mata uang adalah harga suatu mata uang terhadap mata uang
lainnya yang sesungguhnya berlaku, dalam hal ini digunakan nilai tukar mata uang
tujuh negara obyek penelitian terhadap Dolar Amerika selama periode penelitian.
Nilai tukar aktual di sini merupakan nilai tukar yang bersifat seketika (on the spot) dan
melandasi transaksi spot (spot transaction), disebut juga sebagai spot rate (Salvatore,
1997:17). Nilai tukar tersebut telah diolah berdasarkan rata-rata harian (daily
averages) dan menggunakan suku bunga antar bank (interbank rate).
 Sedangkan nilai tukar paritas daya beli adalah nilai tukar yang dihasilkan dengan
cara, pertama, membagi indeks harga konsumen negara bersangkutan pada periode 1
(periode i) dengan indeks harga konsumen periode dasar , yaitu bulan Januari 1990.
Kedua, membagi indeks harga konsumen Amerika, sebagai negara pembanding, pada
periode 1 (periode i) dengan periode  dasarnya. Ketiga, membagi hasil pembagian
pertama dengan kedua, dan hasilnya dikalikan dengan nilai tukar aktual pada bulan
Januari 1990 negara yang bersangkutan (kecuali untuk negara Inggris bulan Oktober
1990). Hasil dari perkalian tersebut dinamakan nilai tukar paritas daya beli.
2. Mengukur sensitivitas perubahan indeks harga konsumen terhadap perubahan nilai
tukar aktual mata uang negara masing-masing.
 Sensitivitas di atas diukur dengan cara, pertama, menemukan prosentase
perubahan indeks harga konsumen negara yang bersangkutan dari periode ke periode,
selama jangka waktu penelitian, dengan cara mengurangkan indeks harga konsumen
suatu periode dengan indeks harga konsumen periode sebelumnya, dan dibagi dengan
indeks harga konsumen periode sebelumnya. Kedua, menemukan prosentase
perubahan nilai tukar aktual mata uang negara tersebut tiap-tiap periode, selama
jangka waktu penelitian yaitu mulai bulan Januari tahun 1990 sampai bulan April
tahun 1997, di mana nilai tukar aktual suatu periode dikurangi nilai tukar aktual pada
periode sebelumnya, kemudian dibagi dengan nilai tukar periode sebelumnya.
Prosentase perubahan dari periode ke periode,  baik indeks harga konsumen maupun
nilai tukar aktual mata uang negara tersebut, masing-masing dijumlahkan kemudian
masing-masing dirata-rata. Dua hasil prosentase tersebut menunjukkan adanya
sensitivitas dimana perubahan indeks harga konsumen sebesar prosentase tertentu
akan mempengaruhi perubahan nilai tukar aktual sebesar prosentase tertentu.
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3. Melihat apakah nilai tukar mata uang berdasarkan konsep paritas daya beli berbeda
secara signifikan dengan nilai tukar aktualnya.
Hal ini dicapai dengan cara mengurangkan nilai tukar aktual mata uang setiap
negara dengan nilai tukar paritas daya belinya  pada masing-masing periode yang
sama. Kemudian hasil pengurangan tersebut diolah menggunakan alat analisa uji
hipotesa One-Sample of Mean.
 4. Melihat sejauhmana faktor inflasi mempengaruhi nilai tukar mata uang masing-
masing negara terhadap Dolar Amerika.
Inflasi didefinisikan sebagai peningkatan tingkat harga rata-rata keseluruhan dalam
perekonomian suatu negara, yang dalam penelitian ini dicerminkan oleh indeks harga
konsumen. Dengan kata lain, inflasi diukur berdasarkan perubahan prosentase dalam
indeks harga konsumen tersebut. Jika suatu indeks pada suatu tahun sebesar 1.05 kali
lebih besar dari tahun sebelumnya, berarti pada tahun tersebut terjadi inflasi sebesar
5%.
Ada dua pengujian yang dilakukan untuk mencapai tujuan tersebut, pertama,
menggunakan fungsi  regresi linear. Dimana prosentase perubahan nilai tukar aktual
mata uang negara bersangkutan dan prosentase perubahan indeks harga konsumennya
dari periode ke periode yang telah ditemukan, diolah menggunakan alat analisis
regresi. Kedua, menggunakan fungsi regresi kuadratik, dimana prosentase perubahan
indeks harga konsumen negara tersebut dari periode ke periode dikuadratkan. Hasil ini
diolah bersama-sama prosentase perubahan nilai tukar aktual mata uang negara
tersebut, menggunakan metode dan alat analisis yang sama seperti yang digunakan
fungsi regresi linear.
RASIO NILAI TUKAR AKTUAL TERHADAP NILAI TUKAR
PARITAS DAYA BELI
Pada Tabel 1 ditemukan bahwa deviasi nilai tukar aktual mata uang ketujuh negara
terhadap nilai tukar paritasnya yang paling mencolok terjadi pada nilai tukar aktual Yen
Jepang. Pada pertengahan tahun 1995, nilai tukar Yen sempat menguat sampai 84,25 Yen
per Dolar Amerika. Titik ini merupakan titik terjauh nilai tukar aktual Yen Jepang dari
nilai tukar paritasnya, namun pada periode selanjutnya titik ini berangsur-angsur bergerak
mendekati daerah pergerakan nilai tukar paritas daya beli Yen. Hal ini kemungkinan
disebabkan adanya tindakan Amerika Serikat yang ingin mengurangi defisit
perdagangannya terhadap Jepang pada bulan April 1993, dengan cara melemahkan nilai
Dolar terhadap Yen (Madura, 1997:114). Pada tabel terlihat bahwa penguatan Yen terjadi
mulai April 1993.
Hal yang sama terjadi pada Krona Swedia, nilai tukar aktual Krona sempat melemah
pada titik 8,2665 Krona per Dolar Amerika. Namun berangsur-angsur menguat kembali
pada periode-periode selanjutnya, menunjukkan adanya pergerakan Krona mendekati titik
nilai tukar paritas daya belinya.
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Dalam kurun waktu periode yang sama, nilai tukar aktual Poundsterling sempat
mencapai titik 0,6777 Poundsterling per Dolar Amerika, dan pada periode berikutnya
berfluktuasi diatas titik 0,61. Pada periode bulan Juli tahun 1996 sempat melemah
kembali sampai titik 0,6416 per Dolar Amerika. Namun pada akhir periode kembali
mendekati nilai tukar paritasnya, pada titik 0,6139 Poundsterling per Dolar Amerika.
Fluktuasi yang terjadi bergerak tidak jauh dari pergerakan nilai tukar paritasnya, dan
seringkali mendekati pergerakan nilai paritasnya.
Kecenderungan melemahnya Poundsterling Inggris terhadap Dolar Amerika secara
relatif konstan mungkin merupakan tujuan pemerintah Inggris untuk menjadikan
komoditi perdagangan Inggris menjadi lebih kompetitif dengan harga yang lebih murah,
sehingga dapat meraih pangsa pasar yang lebih besar. Nilai tukar  aktual  Dolar  Kanada
sempat  melemah untuk beberapa waktu yang cukup lama dibandingkan Poundsterling
Inggris, mulai dari bulan Oktober tahun 1992 dan semakin terpuruk pada akhir periode.
Pada periode ini pergerakan fluktuasi nilai tukar aktualnya berkisar di titik 1,2 sampai 1,3
Dolar Kanada per Dolar Amerika.
Sedangkan Lira Italia mulai melemah pada bulan Oktober tahun 1992, dan terus
melemah pada periode berikutnya. Ada tiga titik terlemah yaitu pada bulan Januari tahun
1994, bulan April tahun 1995, dan bulan Juli tahun 1996. Masing-masing 1697,25 Lira,
1683,25 Lira, dan 1683,25 Lira per Dolar Amerika. Pada periode disekitar ketiga bulan
tersebut dan akhir periode kisaran Lira befluktuasi paling banyak pada titik 1,500 Lira per
Dolar Amerika.
Sedangkan untuk Mark Jerman dan Franc Perancis, nilai tukar aktualnya bergerak
lebih fluktuatif. Mark Jerman sempat menguat sampai pada titik tertingginya pada waktu
mencapai titik 1,3877 Mark per Dolar Amerika. Sedangkan Franc Perancis sempat
menguat pada titik tertingginya di titik 4,898 Franc per Dolar Amerika. Fluktuasi yang
terjadi di Jerman ini kemungkinan disebabkan oleh situasi ekonomi negara tersebut yang
relatif stabil. Disamping disebabkan  pula oleh naik turunnya suku bunga di negara
tersebut. Misal, sekitar bulan Juli tahun 1992, adanya harapan terhadap
kebijakan uang ketat Jerman menyebabkan tingkat suku bunga naik. Hal ini menjadikan
nilai Mark menguat, sedangkan nilai Dolar melemah. Namun, pada bulan Juni tahun
1993, nilai Mark kembali melemah, dan Dolar menguat. Hal ini kemungkinan disebabkan
adanya sinyal dari Bundesbank bahwa suku bunga Jerman mungkin akan menurun
(Madura, 1997:114).
Dari hasil perhitungan tersebut ditemukan bahwa dalam jangka panjang fluktuasi nilai
tukar aktual mata uang masing-masing negara tidak menyimpang jauh dari nilai tukar
berdasarkan konsep paritas daya beli dan bergerak atau kembali mendekati nilai tukar
paritas daya beli. Deviasi suatu nilai tukar aktual akan berkisar di sekitar nilai tukar
paritas daya beli, dan senantiasa akan bergerak kembali mendekati nilai tukar paritas daya
beli (Madura, 1997:236).
Tabel 2 menyajikan nilai tukar aktual mata uang masing-masing negara terhadap nilai
tukar yang seharusnya berlaku berdasarkan rumusan paritas daya beli relatif terhadap
Dolar Amerika. Suatu mata uang pada suatu periode akan dinyatakan overvalue (nilai
tukar aktualnya dihitung terlalu kuat) terhadap Dolar Amerika jika nilai tukar aktualnya
lebih kecil daripada nilai tukar berdasarkan rumusan paritas daya beli. Sebaliknya, suatu
mata uang pada suatu periode akan dinyatakan undervalue (nilai tukar aktualnya dihitung
terlalu lemah) terhadap Dolar Amerika jika nilai tukar aktualnya lebih besar daripada
nilai tukar berdasarkan rumusan paritas daya beli.
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Tabel 2. Prosentase Perbedaan antara Nilai Tukar Aktual Tujuh Mata Uang Asing
dengan Nilai Tukar Paritas Daya Beli Masing-masing.
· Mata uang domestik mengalami overvalue (+) atau undervalue (-) terhadap Dolar Amerika
**  Data tersedia mulai pada bulan Oktober tahun 1990
      Sumber: Haryanto dan Wibisono (2000:39)
Prosentase undervalue Poundsterling Inggris dalam kurun waktu yang ada menjadikan
mata uang ini menempati nilai tukar aktual yang mengalami undervalue terendah
dibandingkan keenam mata uang lainnya, yaitu sebesar -24,91% terhadap Dolar Amerika.
Hal ini berarti harga barang-barang yang berlaku di Inggris cenderung lebih murah
sebesar 24,91% dibandingkan harga barang-barang di Amerika. Nilai tukar aktual
Poundsterling sempat sama dengan nilai tukar paritasnya, yaitu pada saat kedudukan 1
USD = 0,52 Poundsterling. Pada kedudukan ini harga barang-barang di kedua negara
mengalami titik keseimbangan dimana Poundsterling tidak mengalami undervalue
maupun overvalue terhadap Dolar Amerika.
Krona Swedia merupakan negara kedua yang memiliki nilai undervalue terendah
setelah Poundsterling Inggris, yaitu sebesar -20,59%. Dan sempat mengalami overvalue
tertinggi sebesar +20,22%. Pada periode ini harga barang di Swedia lebih mahal sebesar
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20,22% dibandingkan harga barang di Amerika. Disusul oleh Lira Italia, mengalami
undervalue terendah ketiga sebesar -11,85% terhadap Dolar Amerika, dan overvalue
tertinggi yang dialami, sebesar +17,11%.
Sedangkan untuk Dolar Kanada, nilai undervalue terendahnya sebesar -6,24%, dan
nilai overvalue tertingginya mencapai +13,35%. Tidak jauh berbeda dengan Dolar
Kanada, nilai undervalue tertinggi Franc Perancis hanya sebesar -8,44% dan nilai
overvalue terendahnya mencapai +13,54%. Namun pergerakan nilai tukar aktual Franc
Perancis lebih fluktuatif. Hal yang sama juga terjadi atas fluktuasi Mark Jerman
(Haryanto dan Wibisono, 2000:Lampiran 10 dan 11).
Nilai tukar aktual Yen Jepang mencapai nilai overvalue tertinggi sebesar +57,01%
terhadap Dolar Amerika. Nilai ini menyebabkan Jepang memiliki nilai overvalue tertinggi
dibandingkan keenam negara lainnya. Idealnya, pada periode ini seharusnya harga barang
di Jepang 57,01% lebih murah dari harga yang berlaku. Sedangkan nilai undervalue yang
terendah Yen Jepang adalah sebesar -9,08%. Seharusnya harga barang di Amerika 9,08%
lebih murah dari harga yang sedang berlaku. Nilai overvalue tertinggi kedua dicapai oleh
Mark Jerman yaitu sebesar +20,91%, sedangkan nilai undervalue terendahnya sebesar -
5,45%. Secara keseluruhan, dari nilai tukar aktual mata ketujuh negara, nilai tukar aktual
empat diantaranya cenderung mengalami undervalue terhadap Dolar Amerika, yaitu
Poundsterling Inggris, Lira Italia, Krona Swedia, dan Dolar Kanada. Sedangkan lainnya,
Mark Jerman, Franc Perancis, dan Yen Jepang, cenderung mengalami overvalue terhadap
Dolar Amerika. Pergerakan nilai tukar aktual mata uang suatu negara yang cenderung
mengalami undervalue terhadap Dolar Amerika akan bergerak atau lebih banyak
berfluktuasi di atas pergerakan nilai tukar berdasarkan paritas daya belinya. Sebaliknya,
nilai tukar aktual mata uang suatu negara yang cenderung mengalami overvalue terhadap
Dolar Amerika akan lebih banyak bergerak atau berfluktuasi di bawah pergerakan nilai
tukar paritas daya belinya (Haryanto dan Wibisono, 2000).
SENSITIVITAS PERUBAHAN INDEKS HARGA KONSUMEN (CPI)
TERHADAP NILAI TUKAR AKTUAL
Tabel 3 menggambarkan perbandingan perubahan relatif indeks harga konsumen tujuh
negara terhadap perubahan relatif dalam nilai tukar aktual mata uang ketujuh negara
tersebut selama periode bulan Januari tahun 1990 sampai bulan April tahun 1997. Dalam
tabel terlihat bahwa perubahan peningkatan indeks harga konsumen akan mempengaruhi
peningkatan nilai tukar mata uang dalam negeri setiap negara. Jadi,  ada hubungan yang
jelas antara tingkat inflasi (dalam penelitian ini dijelaskan oleh perubahan indeks harga
konsumen) dengan perubahan nilai tukar aktual mata uang setiap negara (Shapiro,
1996:191).
Perubahan indeks harga konsumen yang terjadi dalam negara Italia (sebagai negara
yang mengalami perubahan indeks harga konsumen terbesar diantara ketujuh negara)
ternyata menyebabkan perubahan yang cukup mencolok atas nilai tukar aktual Lira,
dimana perubahan indeks harga konsumen sebesar 1,13% menyebabkan perubahan nilai
tukar Lira sebesar 1,04%. Disusul oleh Swedia yang juga mengalami perubahan besar
dalam indeks harga konsumennya, perubahan indeks harga konsumen sebesar 0,89%
menyebabkan perubahan nilai tukar Krona 1,09%, lebih besar dibandingkan perubahan
indeks harga konsumennya.
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Tabel 3. Sentivitas Perubahan Indeks Harga Kon-
sumen Terhadap Perubahan Nilai Tukar
Aktual Tahun 1990-1997
Sumber: Haryono dan Wibisono (200:42)
Di Inggris perubahan indeks harga konsumen sebesar 0,71% akan menyebabkan
peningkatan nilai tukar Poundsterling sebesar 0,87%. Di Jerman, sekalipun perubahan
indeks harga konsumennya besar, yakni 0,69% (lebih besar dari negara Kanada, sebesar
0,56%), perubahannya hanya akan meningkatkan nilai tukar Mark sebesar 0,29%. Di
Kanada perubahannya akan meningkatkan nilai Dolar Kanada sebesar 0,59%. Perancis
merupakan negara dengan perubahan terkecil kedua sebelum Jepang, perubahan indeks
harga konsumen sebesar 0,55% akan menyebabkan perubahan nilai tukar Franc sebesar
0,21%.
Hampir seluruh negara obyek penelitian mengalami perubahan positif atas nilai tukar
aktualnya yang disebabkan perubahan indeks harga konsumen masing-masing. Namun,
lain halnya dengan negara Jepang, perubahan indeks harga konsumen sebesar 0,38%,
justru menyebabkan perubahan negatif atas nilai tukar aktual Yen, yakni sebesar minus
0,22%. Salah satu hal yang dapat menyebabkan perubahan negatif tersebut adalah nilai
tukar Yen Jepang seringkali mengalami apresiasi terhadap Dolar Amerika dalam kurun
waktu periode bulan Januari tahun 1990 sampai bulan April tahun 1997 (Tabel 1).
PERBEDAAN NILAI TUKAR AKTUAL DAN PARITAS DAYA BELI
MELALUI UJI HIPOTESA
Berdasarkan hasil penelitian menggunakan uji statistik statistik One-Sample of Mean
(Haryanto and Wibisono, 2000:22-28) ditemukan bahwa antara nilai tukar aktual dengan
paritas daya beli berbeda secara signifikan.
Hipotesa awal yang digunakan dalam penelitian tersebut adalah selisih antara nilai
tukar aktual dan nilai tukar berdasarkan konsep paritas daya belinya adalah nol, atau
dengan kata lain nilai tukar aktual (actual rate) tidak berbeda secara signifikan dengan
nilai tukar berdasarkan konsep parity -nya (parity rate ) (H0 : D =X1-X2 = 0).
Sebaliknya, hipotesa alternatif menyatakan bahwa ada perbedaan signifikan antara
kedua nilai tukar tersebut. Dengan kata lain, selisih kedua nilai tukar tersebut tidak sama
dengan nol. (H1: D = X1-X2 ¹ 0). Uji hipotesa yang digunakan dalam penelitian ini
menggunakan alpha sebesar 10 % untuk semua negara.
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Dalam tabel 4, pengujian statistik pada negara Inggris menunjukkan bahwa nilai t dari
statistik uji sebesar 11,4742 lebih besar daripada nilai kritisnya sebesar 1,7081, oleh
karenanya kita dapat menerima hipotesa alternatif yang menyatakan bahwa nilai tukar
aktual dengan parity-nya berbeda secara signifikan.
Tabel 4. Uji Hipotesa
* 26 observasi
Sumber: Haryono dan Wibisono (2000:44)
Hal yang serupa, juga terjadi di enam negara lainnya. Hasil pengujian statistik untuk
negara Kanada menunjukkan bahwa nilai kritisnya sebesar  1,7011 sedangkan nilai
statistik ujinya sebesar 5,3538, sehingga dapat diterima bahwa antara nilai tukar aktual
dengan nilai tukar parity dalam Dolar Kanadapun berbeda secara signifikan. Di negara
Perancis, nilai t absolut dari uji statistik adalah 2,1058. Nilai ini lebih besar daripada nilai
kritisnya sebesar 1,7011. Sedangkan nilai t statistik absolut di negara Jerman adalah
3,3611 dan nilai kritisnya sebesar 1,7011. Demikian pula dengan negara Italia, Jepang
dan Swedia, melalui uji hipotesa tersebut, diperoleh hasil nilai t absolut statistik uji di
negara Jepang adalah 7,1258. Negara Italia memilki nilai t statistik sebesar 4,1726. Dan
Swedia sebesar 2,0611. Sedangkan nilai kritis (critical value) ketiga negara tersebut
adalah 1, 7011.
Jadi, melalui perhitungan statistik dengan alpha sebesar 10%, dapat disimpulkan
bahwa ketujuh negara tersebut menolak hipotesa awal. Sebaliknya, perhitungan statistik
pada negara-negara tersebut menyatakan bahwa nilai tukar aktual dengan nilai tukar
berdasarkan konsep paritas daya belinya berbeda secara signifikan. Penelitian tersebut
menggunakan 29 observasi. Kecuali untuk negara Inggris hanya 26 observasi.
PERANAN FAKTOR INFLASI SEBAGAI PENENTU NILAI TUKAR
MATA UANG MELALUI MODEL REGRESI
Penggunaan model regresi (Haryanto dan Wibisono, 2000) menunjukkan adanya
prosentase kontribusi faktor inflasi terhadap pergerakan nilai tukar mata uang, maka
prediksi nilai tukar suatu mata uang di masa mendatang nilainya dapat diketahui
berdasarkan perubahan inflasinya.
Untuk ketujuh negara yang diteliti, dapat dilihat bahwa pergerakan tersebut dari tahun
ke tahun tidak beraturan/menyebar (Haryanto dan Wibisono, 2000). Akibatnya, model
regresi memberikan kesesuaian yang kecil, selain itu kontribusi yang diberikan faktor
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inflasi sebagai variabel bebas (X) yang menentukan nilai tukar mata uang (Y) akan kecil
pula (Tabel 5).
Tabel 5. Regresi
Sumber: Haryono dan Wibisono (2000:46)
Sebagai contoh untuk negara Inggris, pada model regresi linear dinyatakan bahwa
faktor inflasi akan mempengaruhi pembentukan nilai tukar mata uang Poundsterling
sebesar 0,14%. Model regresi  kuadratiknya pun juga menunjukkan pengaruh inflasi yang
cukup kecil dalam menentukan nilai tukar mata uang Poundsterling. Faktor inflasi hanya
mempengaruhi pembentukan nilai tukar mata uang sebesar 1,69%. Hal tersebut
disebabkan karena tidak beraturannya pergerakan hubungan inflasi terhadap nilai tukar
mata uang selama beberapa tahun dalam penelitian ini, yaitu periode kuartalan mulai
bulan Oktober 1990 hingga April 1997, untuk negara Inggris.
Di negara Kanada, hasil yang diperoleh masih lebih baik daripada negara Inggris.
Namun, faktor inflasi juga memberikan pengaruh yang kecil dalam menentukan nilai
tukar mata uang Dolarnya. Hasil regresi linearnya menyatakan bahwa faktor inflasi akan
mempengaruhi sebesar 7,85% sedangkan regresi kuadratiknya sebesar 8,49%.  Kanada
memiki hasil yang terbaik dibandingkan dengan keenam negara lainnya dalam regresi
linearnya.
Sedangkan negara Swedia, menyatakan bahwa 11,43% faktor inflasi akan
mempengaruhi nilai tukar mata uangnya bila menggunakan model regresi kuadratik.
Negara-negara lainnya, seperti Perancis, Jerman, Italia dan Jepang, faktor inflasi hanya
memberikan sumbangan yang kecil sekali, sekitar 1% pada regresi linearnya. Sedangkan
kuadratiknya sekitar 2% hingga 5%.
Dengan demikian, menurut model regresi yang digunakan dalam penelitian ini,
ditemukan bahwa sumbangan faktor inflasi di ketujuh negara tersebut cukup kecil dalam
penentuan nilai tukar mata uang masing-masing negara terhadap Dolar Amerika. Hal
tersebut juga disebabkan karena pergerakan hubungan faktor inflasi dan nilai tukar mata
uang masing-masing negara dari tahun ke tahun tidaklah beraturan.
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Konsep paritas daya beli baru benar-benar dapat diterapkan dengan tepat jika,
pertama, biaya transportasi dan hambatan perdagangan turut dihitung dalam
perhitungan konsep ini. Kedua, kondisi pasar yang kondusif untuk menerapkan konsep
tersebut dengan tepat adalah pasar persaingan sempurna, bukan monopolistik maupun
oligopolistik. Karena, dalam pasar persaingan sempurna, harga produk yang
diperdagangkan cenderung sama di semua negara. Ketiga, barang dan jasa yang
dihitung harus merupakan barang dan jasa yang diperdagangkan secara internasional,
disamping itu, keempat, setiap negara harus memiliki komoditi acuan yang sama.
Meskipun memiliki kelemahan, berdasarkan penggunaan konsep paritas daya beli
relatif ditemukan bahwa dalam jangka panjang yang bervariasi di tiap-tiap negara, deviasi
suatu nilai tukar aktual berkisar di sekitar nilai tukar paritas daya beli, dan senantiasa
akan bergerak kembali mendekati nilai tukar paritas daya belinya. Sebaliknya, dalam
jangka pendek, nilai tukar aktual dan nilai tukar paritas daya belinya seringkali
mengalami disekuilibrium. Dengan kata lain, antara nilai tukar aktual dan nilai tukar
paritas daya beli dari  setiap negara yang menjadi obyek penelitian memiliki perbedaan.
Pengujian berdasarkan uji hipotesa membuktikan bahwa pergerakan antara nilai tukar
aktual dan nilai tukar berdasarkan paritas daya beli dari ketujuh negara berbeda secara
signifikan.
Ditemukan juga bahwa setiap perubahan positif daya beli masyarakat dalam
prosentase tertentu dari setiap negara yang menjadi obyek penelitian, menyebabkan
adanya perubahan positif nilai tukar aktual mata uang setiap negara dalam prosentase
tertentu. Kecuali negara Jepang, perubahan positif daya beli masyarakat dalam prosentase
yang diperoleh justru menyebabkan perubahan negatif nilai tukar aktualnya.
SARAN
Untuk menindaklanjuti hasil penelitian ini, beberapa hal penting perlu dilakukan. Hal
ini dimaksudkan supaya isi penelitian ini lebih dalam.
Pertama, dalam penelitian selanjutnya perlu dilakukan penelitian lapangan yang lebih
mendalam untuk mengetahui kondisi tertentu yang terjadi dalam dunia atau setiap negara
yang menjadi obyek penelitian. Hal ini ditujukan untuk mengetahui kemungkinan adanya
faktor-faktor tertentu yang mempengaruhi pergerakan nilai tukar mata uang setiap negara
dalam waktu tertentu. Misalnya, kebijakan ekonomi suatu negara di waktu tertentu pasti
akan mempengaruhi perubahan permintaan dan penawaran mata uang negara tersebut.
Kedua, cara random merupakan cara yang lebih sesuai digunakan dalam penelitian
manapun untuk mengetahui kontribusi faktor inflasi terhadap perubahan nilai tukar aktual
mata uang suatu negara. Mengingat bahwa hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
pengujian secara linear maupun kuadratik menghasilkan model yang kurang sesuai atau
akurat untuk mengetahui kontribusi faktor inflasi. Hal ini disebabkan karena pergerakan
nilai tukar mata uang terbukti bergerak secara random.
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